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Penelitian ini dilakukan bertujuan untuk menganalisis pengaruh total aset, expense ratio, dan 
portofolio turnover terhadap kinerja reksa dana saham. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah reksa dana saham yang terdaftar di Otoritas Jasa Keuangan dari tahun 2013-2015 sebanyak 12 
sampel perusahaan reksa dana.  
Hasil penelitian menunjukan secara simultan pada uji F variabel total aset, expense ratio, 
portofolio turnover berpengaruh signifikan terhadap kinerja reksa dana saham. Pengujian secara parsial 
pada uji T menunjukan variabel total aset tidak  berpengaruh siginifikan terhadap kinerja reksa dana 
saham. Expense ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja reksa dana saham. Portofolio 
turnover tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja reksa dana saham. 
 




The research was did to analyze the influence of total assets, expense ratio and portfolio 
turnover of the performance of a mutual fund stock . A population that used in this research was a mutual 
fund in stocks listed in authority financial services from year 2013-2015 as many as 12 sample company a 
mutual fund. The results of the study showed simultaneously variable total assets , expense ratio , 
portfolio turnover significant of the performance of a mutual fund stock. Testing in partial showed 
variable total assets do not affect significant of the performance of a mutual fund stock. Expense ratio not 
significant of the performance of a mutual fund stock. Portofolio turnover not significant of the 
performance of a mutual fund stock. 
 




























1.1 Latar Belakang 
Di era modern sekarang ini 
banyaknya kebutuhan yang dibutuhkan 
oleh manusia untuk bertahan hidup 
membuat setiap orang harus memikirkan 
masa depannya. Banyaknya kebutuhan 
yang diperlukan tersebut harus pula di 
imbangi dengan meningkatnya 
penghasilan dari setiap orang agar 
kebutuhan tersebut dapat terpenuhi, namun 
dapat sebaliknya seringkali hal tersebut 
tidak diimbangi dengan penghasilan yang 
diperoleh.  
 Kondisi seperti itu membuat orang 
merasa yang penghasilannya kurang untuk 
dapat memenuhi kebutuhannya sehingga 
mulai untuk menyisikan sebagian 
penghasilannya kedalam suatu wadah yang 
dapat memberikan keuntungan di masa 
yang akan datang. Suatu kegiatan yang 
dapat memberikan keuntungan di masa 
yang akan disebut dengan investasi, 
sedangkan orang yang melakukan investasi 
disebut investor (Nindyaswara, 2014). 
Banyaknya instrument investasi 
yang tersedia di pasar modal saat ini 
menunjukan bahwa kebutuhan investasi 
masyarakat meningkat. Dalam melakukan 
investasi para investor dihadapkan pada 
dua faktor yang mempengaruhi investasi, 
yaitu pengembalian dan risiko. 
 Reksa dana menurut UU no.8 
tahun 1995 pasal 1 ayat 27 reksa dana 
didefinisikan sebagai wadah yang 
dipergunakan untuk menghimpun dana 
dari masyarakat pemodal untuk 
selanjutnya diinvestasikan dalam 
portofolio efek oleh manajer investasi. 
Tabel dibawah ini menunjukan 
perkembangan reksa dana di Indonesia 
dari tahun 2013-2015. Pesatnya 
pertumbuhan reksa dana di Indonesia 
membuat investor memiliki banyak pilihan 
untuk menginvestasikan modalnya pada 
reksa dana. Perkembangan reksa dana di 
Indonesia pada tahun 2013-2015 dapat di 
lihat pada tabel 1.1 berikut. 
 
 
Menghasilkan suatu kinerja investasi 
pasti ada faktor risiko yang terlibat. Sama 
halnya dalam reksa dana, informasi 
tentang risiko menjadi penting dalam 
membandingkan kinerja investasi reksa 
dana. Pengukuran kinerja reksa dana dapat 
dilihat dari informasi yang diberikan 
manajer investasi dan mempertimbangkan 
risikonya dapat dikaitkan dengan risiko 
yang akan diambil untuk mencapai kinerja 
yang diharapkan. 
Berikut ini disajikan gambar 1.1 
mengenai perkembangan kinerja reksa 
dana di Indonesia periode tahun 2013-
2015. Jumlah reksa dana yang ada di 
Indonesia terus bertambah jumlahnya dan 











Pengukuran kinerja reksa dana tersebut 
juga dapat di ukur dengan menggunakan 
metode Sharpe, Treynor dan Jensen. Pada 
penelitian ini peneliti menggunakan 
metode Jensen untuk mengukur kinerja 
reksa dana di karenakan metode Jensen 
membutuhkan pengukuran risiko relatif 
terhadap suatu tolak ukur sementara ini 
yang hanya diterapkan pada reksa dana 
saham sesuai dengan yang peneliti akan 
lakukan yaitu meneliti mengenai kinerja 
reksa dana saham. Pengukuran kinerja 
reksa dana dengan metode Jensen juga 
dapat memberikan informasi mengenai 
kinerja yang disertai pengukuran risiko 
yang akan lebih bermanfaat  bagi investor. 
Berikut ini disajikan beberapa research 
gap penelitian dan masih terdapat banyak 
perbedaan penelitian atau   research gap 
tentang pengaruh total aset, expense ratio 















  Dengan adanya fenomena yang ada 
dan berdasarkan penelitian terdahulu atau 
research gap. Maka peneliti tertarik untuk  
melakukan penelitian yang berjudul: 
“Analisis Pengaruh Faktor-faktor yang 
Mempengaruhi Kinerja Reksa Dana 
Saham di Indonesia Periode Tahun 
2013-2015”. 
 
1.2 Rumusan Masalah 
1. Bagaimana pengaruh total aset, 
expense ratio dan portofolio turnover  
secara parsial terhadap kinerja reksa 
dana saham di Indonesia periode tahun 
2013-2015? 
2. Bagaimana pengaruh total aset, 
expense ratio dan portofolio turnover 
secara simultan terhadap kinerja reksa 
dana saham di Indonesia periode tahun 
2013-2015? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
1. Untuk mengetahui pengaruh total aset, 
expense ratio dan portofolio turnover  
secara parsial terhadap kinerja reksa 
dana saham di Indonesia periode tahun 
2013-2015. 
2. Untuk mengetahui pengaruh total aset, 
expense ratio dan portofolio turnover  
secara simultan terhadap kinerja reksa 
dana saham periode tahun 2013-2015. 
 
 
2. LANDASAN TEORI 
2.1  Pengertian Reksa Dana 
Menurut Hanggoro (2014), reksa dana 
merupakan sertifikat yang menjelaskan bahwa 
pemiliknya menitipkan sejumlah dana kepada 
perusahaan reksa dana untuk digunakan sebagai 
modal berinvestasi baik di pasar modal maupun 
di pasar uang. Perusahaan reksa dana akan 
menghimpun dana dari investor yang akan di 
bentuk manajer investasi menjadi portofolio. 
 
2.2  Bentuk-Bentuk Reksa Dana 
Berdasarkan Undang-Undang Pasar 
Modal Nomor 8 Tahun 1995 pasal 18, ayat (1), 
bentuk reksadana di Indonesia terdiri dari dua 
bentuk yaitu:  
1. Reksadana berbentuk Perseroan 
Terbatas (PT. Reksadana) 
2. Reksadana berbentuk Kontrak 
Investasi Kolektif (KIK) 
 
2.3  Sifat-Sifat Reksa Dana 
Berdasarkan karakteristiknya, 
reksadana dapat dibedakan  menjadi 2   yaitu: 
1. Reksa Dana Terbuka 
2. Reksadana Tertutup (Close-End Fund) 
 
2.4  Jenis-Jenis Reksa Dana 
Sangat perlu untuk memahami dan 
mengetahui mengenai instrumen dimana 
reksadana melakukan investasi, karakteristik 
potensi keuntungan serta resiko yang akan 
terjadi. Setidaknya ada empat jenis reksadana 
dalam peraturan BAPEPAM. Menurut Wijaya 
(2014, h.5-6), berdasarkan jenisnya terdapat 
empat jenis reksa dana yaitu : 
1. Reksa Dana Pasar Uang 
2. Reksa Dana Pendapatan Tetap 
3. Reksa Dana Saham 
4. Reksa Dana Campuran 
2.5  Faktor-faktor yang Mempengaruhi 
Kinerja Reksa Dana 
 Menurut Manurung (2008) Reksa dana 
bertumbuh sesuai dengan investasinya. 
Sehingga pertumbuhan reksa dana atau kinerja 
reksa dana tersebut dipengaruhi oleh banyak 
faktor. Salah satu faktor yang mempengaruhi 
kinerja reksa dana yaitu lingkungan reksa dana 
tersebut terutama kebijakan pemerintah dalam 
bidang moneter. Pemerintah yang menurunkan 
tingkat bunga SBI sekarang ini sangat 
menguntungkan reksa dana. 
 Faktor lain yang juga memengaruhi 
kinerja reksa dana adalah faktor pengelolaan 
investasi reksa dana tersebut yaitu pertama 
alokasi aset investasi reksa dana, ketiga, market 
timing  pembelian instrument investasi juga 
merupakan salah satu faktor penting untuk 
peningkatan kinerja portofolio atau reksa dana 
2.6  Kinerja Reksa Dana  
Kinerja reksa dana diukur secara 
berkala dengan beberapa metode. Kinerja reksa 
dana diukur bertujuan untuk melihat 
perkembangan sebuah kinerja reksa dana 
tersebut, untuk membantu para investor 
membandingkan suatu reksa dana dengan reksa 
dana lainnya yang akan menjadi tujuan 
investasinya dan untuk masyarakat pengukuran 
Kinerja reksa dana dapat sebagai acuan dan 
pengenalan tentang kinerja reksa dana. Menurut 
Eko (2002) dalam Barus (2013) menyatakan 
bahwa dalam pengukuran kinerja reksa dana ada 
3 (tiga) metode pengukuran kinerja reksa dana 
dengan memasukkan unsur risiko yang sering 
digunakan, yaitu sebagai berikut: 
1. Metode Sharpe 
 Pada metode ini pengukuran 










risiko atau yang disebut risk premium. 
Premium atas risiko merupakan perbedaan 
atau selisih antara rata–rata kinerja yang 
dihasilkan oleh reksa dana dengan rata–
rata kinerja investasi yang bebas risiko 
yang diasumsikan tingkat bunga rata–rata 






TRD= Nilai Sharpe Ratio Reksa Dana  
RRD= Rata-rata return  periode t  
RRF= Rata-rata return investasi bebas 
risiko pada periode t 
𝜎𝑅𝐷= Standar deviasi return Reksa Dana  
2. Metode Treynor 
Metode Treynor sama halnya dengan 
metode Sharpe dengan menggunakan risk 
premium tetapi bedanya dengan metode 
Treynor yaitu metode ini digunakan 
pembagi beta (β) yang merupakan risiko 
fluktuasi relatif terhadap risiko pasar. 




TRD= Nilai Treynor Ratio Reksa Dana  
RRD= Rata-rata return dana pada periode t 
RRF = Rata-rata return investasi bebas 
risiko pada periode t 
 β= Persamaan garis hasil regresi linier 
3. Metode Jensen 
Pricing Model (CAPM).Berbeda 
dengan pengukuran Treynor yang 
menggunakan rata–rata kinerja untuk sub-
periode tertentu, metode Jensen 
menggunakan data setiap periode dari 
waktu ke waktu (dalam hal ini mingguan). 
Dalam metode Jensen apabila bentuk a 
positif yang semakin tinggi menunjukkan 
kinerja reksa dana semakin baik. Metode 
Jensen menilai kinerja diatas kinerja pasar 
sesuai risiko yang dimilikinya. Metode 






αp = Ukuran Kinerja Reksa Dana 
Jensen 
RRD = Rata-rata return dana pada 
periode t 
RRF = Rata-rata return investasi bebas 
risiko pada periode t 
RP = Rata-rata return pasar pada 
periode t 
βP =Slope persamaan garis hasil 
linier 
2.7  Total Aset 
  Total aset reksa dana merupakan 
salah satu alat ukur besar kecilnya reksa dana. 
Semakin besar total aset yang dimiliki 
perusahaan, memperlihatkan seberapa besar 
ukuran perusahaan tersebut. Menurut Gruber 
(1995) dalam Kurniadi (2014) aktiva sebuah 
perusahaan mempresentasikan besaran 
kekayaan yang dimiliki perusahaan tersebut. 
Kekayaan reksa dana dapat dinilai dari besarnya 
Total Net Assets (TNA) yang dimiliki. 
 
2.8   Expense Ratio 
Expense Ratio merupakan total biaya 
yang dikeluarkan untuk kegiatan operasional 
perusahaaan yang meliputi biaya administrasi 
dan manajemen untuk menunjang operasional 
reksa dana (Putri, 2014) dalam  Pambudi 
(2016). Untuk memperoleh informasi dari pasar, 
manajer investasi membutuhkan biaya yang 
tidak sedikit, hal tersebut dikarenakan mahalnya 
biaya transaksi dan registrasi efek yang tinggi 
(Wongsurawat, 2011) dalam Pambudi (2016). 
 
2.9  Portofolio Turnover 
Rasio perputaran (turnover ratio) 
adalah ukuran dari seberapa aktif manajer 
investasi melakukan penjualan dan pembelian. 
Melalui rasio tersebut dapat digambarkan 
perubahan isi portofolio reksa dana. Penelitian 
yang dilakukan oleh Reid dan Millar (2004) 
dalam Pambudi (2016), menunjukkan tingginya 
portofolio turnover mengindikasikan manajer 
investasi aktif dalam aktivitas perdagangan. 






proses trading activity maka akan meningkatkan 
return yang dihasilkan. Tingginya tingkat 
turnover menandakan perubahan harga asset 
yang dimiliki reksadana. 
 
2.10  Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan masalah yang diangkat, 
tinjauan pustaka yang telah dijelaskan 
sebelumnya serta adanya perbedaan hasil 
penelitian dari peneliti terdahulu, maka 
kerangka pemikiran peneliti ini dibuat untuk 
mempermudah pemahaman terhadap 
permasalahan pokok yang akan dianalisis 

















2.11  Hipotesis 
H1 : Total aset berpengaruh positif terhadap 
kinerja reksa dana  saham. 
H2: Expense ratio berpengaruh negatif terhadap 
kinerja reksa dana saham. 
H3: Portofolio turnover berpengaruh positif 
terhadap kineja reksa dana saham. 
H4 : Total aset, expense ratio dan portofolio 
turnover berpengaruh secara simultan terhadap 
kinerja reksa dana saham 
 
3. METODE PENELITIAN 
3.1 Pendekatan Penelitian 
Pendekatan yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif 
yaitu dengan menggunakan data-data empiris, 
sehingga penelitian dapat dilakukan secara 
sistematis agar dapat menghasilkan data yang 
sesuai dengan keadaan dalam pasar modal yang 
ada di Indonesia. 
3.2 Teknik Pengambilan Sampel  
Sugiyono (2014: 116) menyatakan 
bahwa sampel adalah bagian dari jumlah dan 
karakteristik yang dimiliki oleh populasi 
tersebut. Tidak semua reksa dana dijadikan 
sampel dalam penelitian ini. Pengambilan 
sampel diperoleh dengan menggunakan metode 
purposive sampling, yaitu memilih sampel 
dengan kriteria-kriteria tertentu. Adapun 
kriteria-kriteria yang digunakan adalah: 
1.Reksa dana saham yang terdaftar di Otoritas 
Jasa Keuangan (OJK). 
2.Reksa dana saham yang tidak aktif di Otoritas 
Jasa Keuangan (OJK). 
3.Reksa dana saham yang tidak memiliki 
kelengkapan laporan NAB selama periode 
penelitian. 
 
3.3 Jenis Data 
Menurut Sugiyono (2012) jenis data ada dua 
macam yang terdiri  dari : 
1. Data Primer 
Data Primer adalah data yang diperoleh 
langsung dari perusahaan berupa data 
mentah yang perlu diolah lagi, dalam hal 
ini data yang diperoleh dari hasil observasi 
dan wawancara berupa catatan dan 
dokumen yang diperoleh langsung dari 
objek penelitian. 
2. Data Sekunder 
Data sekunder adalah data yang 
diperoleh dari berbagai sumber baik 
berupa teks, artikel maupun berbagai jenis 
karangan ilmiah, catatan-catatan. 
Data yang digunakan dalam penelitian ini 
merupakan data sekunder,   yaitu data yang 
tidak langsung maksudnya data yang diambil 
dari  dokumentasi atau sumber-sumber yang 
telah ada yaitu data reksa dana yang terdaftar 
dalam Otoritas Jasa Keuangan (OJK). 
3.4 Teknik Pengumpulan Data  
 Menurut Sugiyono (2014:401) teknik 
pengumpulan data merupakan langkah yang 
paling strategis dalam penelitian, karena tujuan 
utama dari penelitian adalah mendapatkan data. 
Sesuai data yang digunakan yaitu data sekunder 
dan menggunakan teknik sampling maka 
penelitian ini menggunakan teknik 
dokumentasi, yaitu dengan mencatat atau 
mengkopi data yang tercantum dalam Otoritas 
Jasa Keuangan (OJK) yaitu pada situs 
www.ojk.go.id untuk data Nilai Aktiva Bersih 
pada periode Januari 2013 sampai dengan  
Desember 2015.  
 
3.5 Teknik Analisis Data 
3.5.1 Uji Asumsi Klasik 
3.5.1.1 Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji 
apakah dalam model regresi, variabel dependen 
dan independent keduanya memiliki distribusi 
normal atau tidak normal (Ghozali, 2016:h.154). 
Model regresi yang baik adalah memiliki 









Uji normalitas dalam penelitian ini dilakukan 
dengan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov, 
dimana data dikatakan berdistribusi normal jika 
memiliki nilai probabilitas pengujian yang lebih 
besar dari 0,05 (Ghozali, 2016). 
3.5.1.2 Uji Multikolonieritas 
 Uji multikolinieritas bertujuan untuk 
menguji apakah model regresi ditemukan 
adanya korelasi antar variabel bebas 
(independen). Model regresi yang baik 
seharusnya tidak terjadi korelasi di antara 
variabel independen (Ghozali, 2016:h.103). 
Pengujian multikolinieritas dilakukan dengan 
melihat nilai tolerance dan lawannya. Suatu 
model regres dikatakan bebas dari 
multikolinieritas jika nilai tolerance> 0,1 dan 
VIF < 10 (Ghozali, 2016). 
 
3.5.1.3 Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk 
menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan varians dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan yang lain. (Ghozali, 
2016:h.134). Model regresi yang baik adalah 
yang homoskedastisitas atau tidak terjadi 
heteroskedastisitas. Pengujian ini dilakukan 
dengan uji Spearman’s rho, dengan kriteria data 
yang bebas dari heteroskedastisitas memiliki 
probabilitas signifikansi >α (0,05) (Ghozali, 
2016). 
 
3.5.1.4 Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji 
apakah dalam model regresi linier ada korelasi 
antara kesalahan pengganggu pada periode t 
dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 
(sebelumnya) (Ghozali, 2016:h.107). 
 
3.5.1.5 Uji Liniearitas 
Uji liniearitas digunakan untuk melihat 
apakah spesifikasi model yang digunakan sudah 
benar atau tidak. Dengan uji linearitas akan 
diperoleh informasi apakah model empiris 
sebaiknya linear, kuadrat atau kubik (Ghozali, 
2016:h.159). 
 
3.5.2 Uji Koefisien Determinasi 
Pengujian koefisien determinasi 
dilakukan untuk mengetahui seberapa jauh atau 
berapa persen variabel X mempengaruhi 
variabel Y. Ini dilakukan dengan melihat pada 
nilai R2. 
 
3.5.3 Uji Regresi Linier Berganda 
Jika dalam penelitian terdapat dua atau 
lebih variabel independen, maka untuk melihat 
pengaruh hubungan antara variabel dependen 
terhadap variabel independennya digunakan 
metode analisis regresi linier berganda (Ghozali, 
2016). Adapun persamaan regresi tersebut 
adalah sebagai berikut: 
Y= a+b1X1+b2X2+b3X3 +e 
Diamana : 
Y  = Kinerja reksa dana 
a =  nilai intersep (konstan) 
b1-b3 = Koefisien arah regresi 
X1 = Total aset 
X2 = Expense Ratio 
X3 = Portofolio Turnover 
e = error 
 Untuk menganalisis pengaruh variabel 
X terhadap Y digunakan metoda statistik dengan 
tingkat taraf signifikansi α = 0,05 artinya derajat 
kesalahan sebesar 5%. 
3.5.4 Uji Hipotesis 
3.5.4.1 Uji T 
Uji t digunakan untuk menunjukkan 
seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelas 
atau independen secara individual dalam 
menerangkan variasi variabel dependen , 
dimana α = 0,05 (Ghozali, 2016) 
1.Merumuskan hipotesis 
H0 : Tidak terdapat pengaruh positif dan 
signifikan variabel X terhadap variable Y 
Ha : Terdapat pengaruh positif dan 
signifikan variabel X terhadap variabel Y 
2.Kriteria penerimaan hipotesis : 
Jika sig.t<0,05 maka Ha diterima 
Jika sig.t>0,05 maka Ha ditolak 
3.5.4.2 Uji F 
Ketepatan fungsi regresi sampel dalam 
menaksir nilai aktual dapat diukur dari 
Goodness of fitnya. Uji satatistik F pada 
dasarnya menunjukkan apakah semua variabel 
independen atau bebas yang dimasukkan dalam 
model mempunyai pengaruh secara bersama-
sama terhadap variabel dependen. (Ghozali, 
2016). 
 Dasar Pengambilan keputusan : 
 Signifikan F <0,05 maka model regresi fit 
dengan data 
 Signifikan F>0,05 maka model regresi tidak fit 
dengan data 
4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
4.1  Gambaran Umum Objek Penelitian 
Pasar modal merupakan pasar untuk 
berbagai instrument keuangan jangka panjang 
yang bisa diperjual belikan, baik obligasi, 
saham, reksa dana, intrument derivative maupun 
instrument lainnya. Pasar modal merupakan 
sarana pendanaan bagi perusahaan maupun 






kegiatan jual beli dan kegiatan lainnya. 
Instrument keuangan yang diperdagangkan di 
pasar modal merupakan instrument jangka 
panjang seperti saham, obligasi, waran, right, 
reksa dana dan berbagai instrument derivative 
seperti option, futures, dan lain-lain. 
Reksa dana merupakan salah satu 
alternatif investasi bagi masyarakat pemodal, 
khususnya pemodal kecil dan pemodal yang 
tidak memiliki banyak waktu dan keahlian 
untuk menghitung risiko atas investasi mereka. 
Reksa dana dirancang sebagai sarana untuk 
menghimpun dana masyarakat yang memiliki 
modal, mempunyai keinginan untuk melakukan 
investasi, namun hanya memiliki waktu dan 
pengetahuan terbatas. Selain itu reksa dana juga 
diharapkan dapat meningkatkan peran pemodal 
lokal untuk berinvestasi di pasar modal 
Indonesia 
 
4.2 Hasil Pembahasan  
4.2.1 Analisis Deskriptif 
 








 Berdasarkan tabel di atas diperoleh 
hasil sebagai berikut : Total aset bernilai 
minimum 10.69 memiliki range 2.44 dan hasil 
maksimum 13.14. Nilai rata-rata diperoleh dari 
hasil penjumlahan nilai seluruh data dibagi 
banyaknya data yaitu 12.32 lalu standar variasi 
akar yang didapatkan dari hasil jumlah kuadrat 
dari selisih nilai data dengan rata-rata dibagi 
dengan banyaknya data yaitu 0.47. 
 Expense ratio bernilai minimum 0.02  
memiliki range 0.04 dan hasil maksimum 
sebesar 0.06. Nilai rata-rata diperoleh dari hasil 
penjumlahan nilai seluruh data dibagi 
banyaknya data yaitu sebesar 0.03 lalu standar 
variasi akar yang didapatkan dari hasil jumlah 
kuadrat dari selisih nilai data dengan rata-rata 
dibagi dengan banyaknya data yaitu sebesar 
0.008. 
 Portofolio turnover bernilai minimum 
0.26 dengan range 2.64 dan hasil maksimum 
sebesar 2.90. Nilai rata-rata diperoleh dari hasil 
penjumlahan nilai seluruh data dibagi 
banyaknya data yaitu sebesar 0.96 dengan 
standar variasi akar yang didapatkan dari hasil 
jumlah kuadrat dari selisih nilai data dengan 
rata-rata dibagi dengan banyaknya data sebesar 
0.55. 
Kinerja Reksa Dana memiliki nilai 
minimum sebesar – 0.27 dengan range 0.37 dan 
hasil maksimum sebesar 0.91. Nilai rata-rata 
yang diperoleh dari hasil penjumlahan nilai 
seluruh data dibagi banyaknya data yaitu 
sebesar – 0.03 dengan nilai  standar variasi akar 
sebesar 0.08. 
 
4.2.2  Pengujian Asumsi Klasik 








Dari hasil di atas diketahui bahwa nilai 
Kolmogrov-Smirnov sebesar 0.129 dan 
signifikan sebesar  0.136, dimana 0.136 > 0.05 
sehingga data di atas di kategorikan sebagai 
data yang berdistribusi normal. 
 
4.2.2.2 Uji Multikolonieritas 
 
 Dari tabel di atas diketahui nilai VIF < 
10 dan Tolerance > 0.10, dengan hasil variabel 
total aset 1.512 < 10 dan 0.661 > 0.10, expense 
ratio 2.096 > 10 dan 0.477 > 0.10, dan 
portofolio turnover 2.791 < 10 dan 0.358 > 
0.10. Dari hasil tersebut dapat diketahui bahwa 
pada 12 sample reksa dana pada 3 tahun 
terakhir tidak terjadi gejala multikolonieritas 
dan variabel bebas. 
 










 Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa 
pada total aset dengan nilai signifikan 0.207 > 
0.05, pada variabel expense ratio dengan nilai 
signifikan 0.184 > 0.05, dan pada variabel 
portofolio turnover dengan nilai signifikan 









tidak terjadi gejala heteroskedastisitas  dalam 
penelitian ini. 
 
4.2.2.4 Uji Autokorelasi 
 
Pada tabel di atas dapat dilihat bahwa 
hasil output nilai D–W 1.392 yang dimana 
berada di antara -2 sampai +2. Dengan hasil 
tersebut dapat dikatakan bahwa data pada 
penelitian ini tidak terjadi autokorelasi. 
 
4.2.2.5 Uji Linearitas 
 
 
Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa 
nilai R square adalah 0.034. Chi square hitung 
adalah sebesar 1.224 dan chi square tabel 
adalah sebesar 43.74. Hal ini menunjukan 
bahwa nilai chi square hitung < chi square tabel 
maka penelitian ini dinyatakan linear 









Dapat dilihat dari tabel, bahwa nilai 
Adjusted R Square (R2) sebesar 0.207 atau 
20.7 %. Hal tersebut menunjukan bahwa 
sumbangan variabel bebas terhadap variabel 
terikat sebesar 20.7 % dan sisanya 79.3 % 
dipengaruhi oleh variabel lain. 








Model persamaan regresi linier berganda yang 
diperoleh berdasarkan hasil tabel 4.6 yaitu, 
Y = 0.039 +0.004.total aset -2.593.expense 
ratio -0.41.portofolio turnover + e 
1. Konstanta 
Konstanta (Y) sebesar 0.039 yang artinya 
ada hubungan searah antar dua variabel 
karena bertanda positif, apabila nilai total 
aset, expense ratio, dan portofolio 
turnover konstan maka nilai kinerja reka 
dana sebesar 0.039. 
2. Total aset 
Nilai koefisien total aset pada table 4.6 
sebesar 0.004 yang artinya ada hubungan 
searah antar dua variabel karena bertanda 
positif, apabila setiap peningkatan 1% 
pada total aset, maka akan meningkatkan 
kinerja reksa dana sebesar 0,004. 
3. Expense Ratio 
Nilai koefisien expense ratio pada table 
4.6 sebesar -2.593 yang artinya ada 
hubungan berlawanan antar dua variabel, 
apabila setiap peningkatan 1% maka akan 
menurunkan kinerja reksa dana sebesar – 
2.593. 
4. Portofolio Turnover 
Nilai koefisien portofolio turnover pada 
taabel 4.6 sebesar -0.041 yang artinya ada 
hubungan yang berlawanan antar dua 
variabel, apabila setiap peningkatan 1% 
maka akan menurunkan kinerja reksa 
dana sebesar – 0.041. 
4.2.5 Uji Hipotesis 
4.2.5.1 Uji T 
 
 
Dari hasil uji T pada tabel di atas menunjukan 
bahwa: 
1. 1. Variabel total aset tidak memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap kinerja 
reksa dana dengn thitung < ttabel  yaitu 
0.131 < 1.69389 dengan nilai signifikan 
0.897. 
2. Variabel expense ratio tidak memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap kinerja 
reksa daa dengan nilai thitung < ttabel 
yaitu -1.276 <1.69389 dengan nilai 
signifikan 0.211 
3. Variabel portofolio turnover tidak 






terhadap kinerja reksa dana dengan nilai 
thitung < ttabel yaitu -1.098 < 1.6389 
dengan nilai signifikan 0.280. 








Berdasarkan hasil uji F pada tabel 
diatas di dapatkan  nilai signifikan 0.015 yang 
berarti nilai signifikan pada tabel dibawah < 
0.05 yang menunjukan variabel total aset, 
expense ratio, dan portofolio turnover secara 
simultan mempengaruhi kinerja reksa dana. 
Jika dilihat dari F tabel dan F hitung adalah 
nilai F hitung pada tabel 4.052 dan F tabelnya 
2.90. Dilihat nilai F hitung dan F tabel variabel 
total aset, expense ratio, portofolio turnover 
berpengaruh secara simultan dimana F hitung 
dengan nilai 4.052 lebih besar daripada F tabel 
dengan nilai 2.90. 
 
5.1. Kesimpulan 
 Setelah melakukan pengolahan data 
dengan menggunakan bantuan software SPSS 
22 maka dapat diketahui hasil dari pengujian 
dan pembahasan pada bab IV, sehingga dapat 
disimpulkan sebagai berikut : 
1. Secara simultan terdapat pengaruh yang 
signifikan antara total aset, expense ratio, 
dan portofolio turnover terhadap kinerja 
reksa dana saham di Indonesia periode 
2013-2015. Dengan demikian hipotesis 
teruji secara statistik dan terbukti 
berpengaruh secara simultan terhadap 
kinerja reksa dana saham di Indonesia dan 
apabila total aset, expense ratio dan 
portofolio turnover mengalami 
peningkatan maka kinerja dari reksa dana 
saham tersebut juga akan meningkat. 
2. Secara parsial, tidak ada pengaruh yang 
signifikan antara variabel total aset, 
expense ratio, dan portofolio turnover 
terhadap kinerja reksa dana saham di 
Indonesia periode 2013-2015. Variabel 
total aset tidak berpengaruh signifikan 
dikarenakan suatu kinerja reksa dana tidak 
dapat di tentukan dari besar atau kecil 
jumlah total asetnya yang dimiliki tapi 
dapat di tentukan oleh penerepan  strategi 
alokasi asset yang yang dilakukan manajer 
investasi dapat membuahkan hasil yang 
maksimal atau tidak. Variabel expense 
ratio tidak berpengaruh signifikan 
dikarenakan semakin tinggi total biaya 
yang diperlukan dalam pengelolaan 
portofolio reksa dana maka akan 
menurunkan hasil investasi dari investor. 
Sedangkan variabel portofolio turnover 
tidak berpengatuh signifikan dikarenakan 
portofolio turnover merupakan 
perbandingan nilai antara pembelian dan 
penjualan portofolio sedangkan yang dapat 
mempengaruhi kinerja suatu reksa dana 
adalah market timing saat melakukan 
pembelian maupun penjualan bukan dari 
besarnya nilai perbandingan antara 
pembelian dan penjualan atau seberapa 
banyak manajer investasi melakukan 




Berikut ini adalah saran yang dapat diberikan 
oleh peneliti kepada manajer investasi maupun 
peneliti selanjutnya yang berkaitan dengan 
penelitian, yatiu: 
1. Bagi Manajer Investasi 
Manajer investasi baiknya dapat 
meningkatkan kemampuannya dalam 
mengalokasi aset yang ada dan memilih 
portofolio yang tepat. Manajer investasi 
juga bisa memperoleh informasi-
inforamasi yang berada di pasar modal 
agar dapat meningkatkan kinerja reksa 
dana yang dikelola. 
2. Bagi Peneliti Selanjutnya 
Bagi peneliti selanjutnya, sebaiknya dapat 
memperluas lagi penentuan sampel yang 
tidak hanya reksa dana saham saja. 
Peneliti selanjutnya dapat menambah 
sampel dari reksa dana pasar uang , reksa 
dana pendapatan tetap, maupun reksa 
dana syariah. Selain itu sebaiknya peneliti 
selanjutnya memperpanjang waktu 
penelitian agar dapat memperoleh data 
yang relevan. 
3. Bagi Investor 
Bagi investor yang ingin membeli produk 
reksa dana saham sebaiknya melihat 
terlebih dahulu kinerja dari produk reksa 
dana tersebut. Dalam hal ini investor 
harus menempatkan dananya pada produk 
reksa dana yang tepat agar terhindar dari 









dana saham apakah sudah tepat untuk 
diilih adalah dengan melihat kinerja 
historis dari sebuah reksa dana. Namun 
hal tersebut belum cukup untuk dijadikan 
sebagai bahan informasi utama dalam 
pengambilan keputusan. Maka sebaiknya 
investor memperhatikan juga aspek 
kinerja reksa dana yang menyertakan 
unsur resikonya sehingga keputusan 
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